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Entwurf eines Gesetzes zur Weiterentwicklung des Gesetzes über 
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) 


A. Problem und Ziel 

Bei der Verbesserung der Rahmenbedingungen für die Mittelstandsfinanzierung 
und bei der Belebung des Marktes für Wagniskapitalbeteiligungen an innovati- 
ven mittelständischen Unternehmen besteht kurzfristiger Handlungsbedarf. Das 
gegenwärtig geltende UBGG ist nicht mehr zeitgemäß, da es die Entwicklung 
bei eigenkapitalähnlichen Finanzierungsformen und bei europäischen Rechts- 
formen nicht berücksichtigt. Unnötige Beschränkungen und Hemmnisse behin- 
dern die Unternehmensbeteiligungsgesellschaften, ln der Praxis haben sich ein- 
zelne Vorschriften als missverständlich und nicht eindeutig herausgestellt. Der 
Gesetzeszweck ist aus dem Gesetzestext nicht klar ersichtlich. 


B. Lösung 

Der für das UBGG zentrale Begriff der Wagniskapitalbeteiligung wird erweitert. 
Rechtsformabhängige Beschränkungen für die Kapitalanlage entfallen; künftig 
sind auch Beteiligungen an einer Offenen Handelsgesellschaft, einer Gesell- 
schaft des bürgerlichen Rechts sowie an Gesellschaften mit europäischen oder 
ausländischen Rechtsformen zulässig, die den im Gesetz aufgeführten deut- 
schen Rechtsformen vergleichbar sind. 

Beteiligungen der integrierten Untemehmensbeteiligungsgesellschaften an Un- 
ternehmen in der Rechtsform der GmbH & Co. werden erleichtert. Auch die 
Darlehen der Unternehmensbeteiligungsgesellschaften an Beteiligungsunter- 
nehmen werden von den Regeln über den Eigenkapitalersatz befreit. 

Das bisherige Gesetz wird in einigen Punkten präzisiert und der Gesetzeszweck 
wird unter Verdeutlichung seiner mittelstandspolitischen Zielsetzung klarer ge- 
fasst. 


C. Alternativen 

Keine 


D. Finanzielle Auswirkungen auf die öffentlichen Haushalte 

Für den Bund, die Länder und die kommunalen Gebietskörperschaften fallen 
keine direkten Kosten an. 
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E. Sonstige Kosten 

Bei einer höheren Attraktivität und Akzeptanz des Gesetzes könnte sich die 
Anzahl der anerkannten und der Aufsicht der Länder unterliegenden Untemeh- 
mensbeteiligungsgesellschaften erhöhen. Aufgrund der Gewerbesteuerbefrei- 
ung der Unternehmensbeteiligungsgesellschaften könnte sich dieses Steuer- 
aufkommen verringern. 

Die Gesetzesnovellierung und zeitgemäße Rahmenbedingungen tragen aber zur 
Belebung des Marktes für Wagniskapitalbeteiligungen an iimovativen mittel- 
ständischen Unternehmen bei und damit zu einer Steigerung der Wirtschaftsleis- 
tung und des Steueraufkommens insgesamt. Diese notwendige wirtschaftliche 
Belebung kann eine Kompensation zur Folge haben; so schaffen besonders in- 
novative mittelständische Unternehmen neue Arbeitsplätze. 
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Bundesrepublik Deutschland 
DIE Bundeskanzlerin 


Berlin, November 2006 


An den 

Präsidenten des 
Deutschen Bundestages 
Herrn Dr. Norbert Lammert 
Platz der Republik 1 
11011 Berlin 


Sehr geehrter Herr Präsident, 


hiermit übersende ich gemäß Artikel 76 Absatz 3 des Grundgesetzes den vom 
Bundesrat in seiner 825. Sitzung am 22. September 2006 beschlossenen 

Entwurf eines Gesetzes zur Weiterentwicklung des Gesetzes 
über Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) 


mit Begründung und Vorblatt (Anlage 1). 

Ich bitte, die Beschlussfassung des Deutschen Bundestages herbeizuführen. 


Federführend ist das Bundesministerium der Finanzen. 


Die Auffassung der Bundesregierung zu dem Gesetzentwurf ist in der als Anlage 
beigefügten Stellungnahme dargelegt. 


Mit freundlichen Grüßen 
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Anlage 1 


Entwurf eines Gesetzes zur Weiterentwicklung des Gesetzes über 
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) 


Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen: 

Artikel 1 

Änderung des Gesetzes über 

Unternehmensbeteiligungsgesellsehaften 

Das Gesetz über Untemehmensbeteiligungsgesellschaf- 
ten in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 
1998, zuletzt geändert durch Artikel 19a des Gesetzes vom 
21. Juni 2002 (BGBl. 1 S. 2010), wird wie folgt geändert: 

1 . § 1 wird wie folgt gefasst: 

,§ 1 

Gegenstand und Zweck des Gesetzes 

(1) Gegenstand des Gesetzes ist die Untemehmens- 
beteiligungsgesellschaft im Sinne dieses Gesetzes. 

(2) Ein Unternehmen, das unter der Bezeichnung 
„Untemehmensbeteiligungsgesellschaft“ Geschäfte der 
in § 2 Abs. 2 beschriebenen Art betreibt, bedarf der 
Anerkennung durch die zuständige Behörde. Es unter- 
liegt den Anforderungen und der Aufsicht nach diesem 
Gesetz. 

(3) Zweck des Gesetzes ist die Verbesserung der 
Rahmenbedingungen für die Bereitstellung von Wagnis- 
kapital vorrangig für innovative mittelständische Unter- 
nehmen.“ 

2. § la Abs. 2 wird wie folgt gefasst: 

„(2) Wagniskapitalbeteiligungen sind Beteiligungen 
an Aktiengesellschaften, Gesellschaften mit beschränkter 
Haftung, Offenen Handelsgesellschaften, Kommandit- 
gesellschaften, Gesellschaften bürgerlichen Rechts sowie 
Gesellschaften mit europäischer oder ausländischer 
Rechtsform, die den genannten deutschen Gesellschafts- 
formen vergleichbar sind. Wagniskapitalbeteiligungen 
sind auch Beteiligungen als stiller Gesellschafter im 
Sinne des § 230 des Handelsgesetzbuchs und Genuss- 
rechte sowie Risiko nach eigenkapitalähnlichen Finan- 
zierungsformen.“ 

3. § 4 Abs. 2 Satz 2 wird wie folgt gefasst: 

„Anteile an einem börsennotierten Unternehmen, dessen 
Bilanzsumme 500 Millionen Euro übersteigt, dürfen nicht 
erworben werden.“ 

4. § 4 Abs. 3 Satz 2 wird wie folgt gefasst: 

„Diese Grenze darf bei Wagniskapitalbeteiligungen an 
einem Unternehmen, das nicht börsennotiert im Sinne 
des Absatzes 2 Satz 1 ist, einmalig je Beteiligung über- 
schritten werden.“ 


5. § 4 Abs. 4 wird wie folgt gefasst: 

„(4) Eine integrierte Untemehmensbeteiligungsgesell- 
schaft darf Wagniskapitalbeteiligungen nur an Unterneh- 
men erwerben, bei denen mindestens einer der zur Ge- 
schäftsführung Berechtigten eine natürliche Person ist, 
die unmittelbar oder mittelbar mit mindestens 10 vom 
Hundert an den Stimmrechten des Unternehmens betei- 
ligt ist. Bei einer Kommanditgesellschaft, deren Kom- 
plementär eine juristische Person ist, gilt diese Vo- 
raussetzung als erfüllt, weim ein Geschäftsführer der 
Komplementärgesellschaft an der Kommanditgesell- 
schaft beteiligt ist und dabei über mindestens 10 vom 
Hundert an den Stimmrechten der Kommanditgesell- 
schaft verfügt. Mehrheitsbeteiligungen der integrierten 
Untemehmensbeteiligungsgesellschaft müssen vor Ab- 
lauf eines Jahres so zurückgeführt werden, dass die 
Untemehmensbeteiligungsgesellschaft nicht mehr als 
49 vom Hundert der Stimmrechte hält. Satz 1 gilt nicht 
für Wagniskapitalbeteiligungen der Untemehmensbetei- 
ligungsgesellschaft nach § la Abs. 2 Satz 2.“ 

6. § 4 Abs. 6 Satz 1 wird wie folgt gefasst: 

„Die Untemehmensbeteiligungsgesellschaft darf eine 
Wagniskapitalbeteiligung länger als 15 Jahre nur halten, 
soweit der Buchwert aller länger als 15 Jahre gehaltenen 
Wagniskapitalbeteiligungen 30 vom Hundert der Bilanz- 
summe nicht übersteigt.“ 

7. ln § 17 werden in Nummer 2 das Wort „oder“ durch ein 
Komma ersetzt, in Nummer 3 der Punkt durch das Wort 
„oder“ ersetzt und folgende Nummer 4 angefügt: 

„4. die offene Untemehmensbeteiligungsgesellschaft ge- 
gen § 7 Abs. 1 verstößt.“ 

8. § 24 wird wie folgt gefasst: 

„§ 24 

Gesellschafterdarlehen 

Hat die Untemehmensbeteiligungsgesellschaft oder 
ein an ihr beteiligter Gesellschafter einem Unternehmen, 
an dem die Untemehmensbeteiligungsgesellschaft betei- 
ligt ist, ein Darlehen gewährt oder eine andere einer Dar- 
lehensgewährung wirtschaftlich entsprechende Rechts- 
handlung vorgenommen, so findet eine Zurechnung nach 
den Regeln über den Eigenkapitalersatz nicht statt.“ 

Artikel 2 
Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt am ... in Kraft. 
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Begründung 


Allgemeines 

Bei der Verbesserung der Rahmenbedingungen für die 
Mittelstandsfinanzierung und bei der Belebung des Marktes 
für Wagniskapitalbeteiligungen an innovativen mittelständi- 
schen Unternehmen besteht kurzfristiger Handlungsbedarf. 
Besonders innovative mittelständische Unternehmen schaf- 
fen neue Arbeitsplätze. 

• Der für das UBGG zentrale Begriff der Wagniskapital- 
beteiligung ist aufgrund der Marktentwicklungen um 
eigenkapitalähnliche Finanzierungsformen (Mezzanin- 
kapital) zu erweitern. Außerdem sollten - nicht zuletzt 
aufgrund der europäischen Rechtsentwicklung - rechts- 
formabhängige Beschränkungen für die Kapitalanlage 
entfallen und damit künftig auch Beteiligungen an einer 
Offenen Handelsgesellschaft, einer Gesellschaft des bür- 
gerlichen Rechts sowie an Gesellschaften mit europäi- 
schen oder ausländischen Rechtsformen zulässig sein, 
die den im Gesetz aufgeführten deutschen Rechtsformen 
vergleichbar sind. 

• Hemmnisse sind abzubauen, soweit ihre Notwendigkeit 
nicht mehr besteht. So ist insbesondere kein Grund mehr 
dafür ersichtlich, dass sich integrierte Untemehmens- 
beteiligungsgesellschaften nicht an Unternehmen in der 
Rechtsform der GmbH & Co. KG beteiligen können, 
zumal diese Rechtsform eine große Bedeutung für mittel- 
ständische Unternehmen hat. Es ist auch kein Grund da- 
für ersichtlich, dass bei Untemehmensbeteiligungsgesell- 
schaften nur Darlehen ihrer Gesellschafter von den 
Regeln über den Eigenkapitalersatz befreit sind. Eine An- 
passung der Regelungen an die geänderten Verhältnisse 
verbessert auch die Rahmenbedingungen für die Finan- 
zierung der mittelständischen Beteiligungsunternehmen. 

• Das bisherige Gesetz ist in Punkten zu präzisieren, die sich 
in der Praxis als missverständlich und nicht eindeutig her- 
ausgestellt haben. Insbesondere soll klargestellt werden, 
dass die Grenze bei Wagniskapitalbeteiligungen an einem 
Unternehmen, das nicht börsennotiert ist, nur einmalig je 
Beteiligung überschritten werden darf. Die bisherige Fas- 
sung ermöglicht unterschiedliche Interpretationen. 

• Der Gesetzeszweck sollte im Übrigen unter Verdeut- 
lichung seiner mittelstandspolitischen Zielsetzung klarer 
gefasst werden. 

Zu den einzelnen Vorsehriften 

Zu Nummer 1 (§ 1 UBGG) 

§ 1 der derzeitigen Fassung des UBGG ist mit dem Begriff 
„Grundregel“ überschrieben und enthält die Aussage, dass 
ein Unternehmen, das unter der Bezeichnung „Untemeh- 
mensbeteiligungsgesellschaft“ Geschäfte der in § 2 Abs. 2 
UBGG beschriebenen Art betreibt, der Anerkennung durch 
die zuständige Behörde bedarf und den Anforderungen und 
der Aufsicht nach diesem Gesetz unterliegt. Der für das Ver- 
ständnis des Gesetzes und auch für seine praktische Hand- 
habung wichtige Sinn und der Zweck des Gesetzes erschlie- 
ßen sich aus dem Gesetz bisher nicht. 

§ 1 UBGG wird deshalb neu gefasst: 


Die Überschrift wird von „Grundregel“ in „Gegenstand und 
Zweck des Gesetzes“ geändert. 

ln § 1 Abs. 1 wird als Gegenstand des Gesetzes „die Unter- 
nehmensbeteiligungsgesellschaft im Sinne des Gesetzes“ 
genannt. Mit diesen Wörtern wird deutlich gemacht, dass 
eine begriffliche Abgrenzung zu anderen Gesellschaften er- 
forderlich ist, die sich ebenfalls geschäftsplanmäßig an 
anderen Unternehmen beteiligen (Kapitalbeteiligungsgesell- 
schaften im weiteren Sinne). Zum Ausdruck gebracht wird 
damit zugleich, dass der Begriff „Untemehmensbeteili- 
gungsgesellschaft“ einen funktionalen Begriffskern hat und 
keine Rechtsform im gesellschaftsrechtlichen Sinne ist. 

§ 1 Abs. 2 entspricht dem bisherigen Wortlaut von § 1 . 
ln § 1 Abs. 3 werden als Kern der Neufassung von § 1 zum 
besseren Verständnis des Gesetzes und als Auslegungsleit- 
linie für seine praktische Handhabung die wirtschafts- und 
finanzpolitischen Zielsetzungen des UBGG zum Ausdruck 
gebracht. Diese Ziele - die Bereitstellung von Wagniskapital 
vorwiegend für innovative mittelständische Unternehmen - 
erschlossen sich bisher zwar aus der Gesetzesbegründung, 
im Gesetz selbst aber nur ansatzweise durch eine Gesamt- 
schau der regulatorischen Vorschriften. Dies wird auch zur 
besseren Lesbarkeit des Gesetzes geändert. Auf eine Kon- 
kretisierung der unbestimmten Rechtsbegriffe „innovative 
mittelständische Unternehmen“ wird dabei verzichtet, um 
nach der nunmehr rund 20-jährigen Gesetzespraxis Brüche 
zu vermeiden und eine flexible Handhabung weiterhin zu 
ermöglichen. 

ln der langjährigen Praxis hat sich allerdings bestätigt, dass 
bei diesen Unternehmen besonders eine Nachfrage nach 
Wagniskapital besteht, da die Eigenkapitalausstattung mit- 
telständischer Unternehmen häufig relativ gering ist und bei 
innovativen Vorhaben oft ein hoher Finanzbedarf bei noch 
unsicheren Erfolgsaussichten auftritt. ln diesem Markt ist 
das Angebot an Wagniskapital eng. Den Unternehmen fehlt 
häufig der direkte Zugang zu den organisierten Märkten für 
Eigenkapital, da sie in der Regel nicht börsennotiert sind. 

Zu Nummer 2 (§ la Abs. 2 UBGG) 

Dem Begriff der Wagniskapitalbeteiligung kommt eine zen- 
trale Bedeutung zu. Er bestimmt den Handlungsrahmen der 
Untemehmensbeteiligungsgesellschaften. 

Die bisherige Definition der Wagniskapitalbeteiligung hat 
sich in der Praxis als zu eng erwiesen. Die Neufassung der 
Vorschrift soll die Beteiligung an einer Offenen Handels- 
gesellschaft und an einer Gesellschaft bürgerlichen Rechts 
ausdrücklich zulassen. Außerdem sollen Beteiligungen an 
Gesellschaften mit vergleichbarer europäischer oder auslän- 
discher Rechtsform zulässig sein. 

Durch eine weitere Öffnung der Definition von Wagnis- 
kapital soll die Berücksichtigung neuer Entwicklungen bei 
Mezzaninkapital gewährleistet sein. 

Zu Nummer 3 (§ 4 Abs. 2 Satz 2 UBGG) 

Seit der Novellierung im Jahr 1998 haben sich die wirt- 
schaftlichen Rahmenbedingungen deutlich weiterentwi- 
ckelt. Daher bedarf es einer Anpassung der Größenordnung. 
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Zu Nummer 4 (§ 4 Abs. 3 Satz 2 UBGG) 

Die bisherige Fassung ermöglicht unterschiedliche Interpre- 
tationen. Die vorgeschlagene Textfassung stellt klar, dass die 
Grenze einmalig je Beteiligung überschritten werden darf. 

Zu Nummer 5 (§ 4 Abs. 4 UBGG) 

ln der Praxis hat sich die bisherige Vorschrift als besonders 
hinderlich für integrierte Untemehmensbeteiligungsgeseh- 
schaften erwiesen, da sie die Beteiligungsmöglichkeiten er- 
heblich einschränkt, insbesondere an Unternehmen in der 
Rechtsform der GmbH & Co. KG. Da die Rechtsfomi der 
GmbH & Co. KG aber bei mittelständischen Unternehmen 
weit verbreitet ist, entsteht der integrierten Untemehmensbe- 
teiligungsgesehschaft bislang ein erheblicher Wettbewerbs- 
nachteil. Mit der Neufassung wird dieses Hemmnis aufgeho- 
ben. 

Darüber hinaus gilt es die Möglichkeit zu schaffen, eine mit- 
telbare Beteiligung ausreichen zu lassen, wenn die Höhe der 
Beteiligung einer direkten Beteiligung in Höhe von 10 Pro- 
zent entspricht und das Risiko des Missbrauchs von Hol- 
dingstrukturen nicht besteht. 

Bei einer Beteiligung in Form einer stillen Beteiligung be- 
steht nicht die Gefahr des Missbrauchs, da stille Beteiligun- 
gen keinen Stimmrechtseinfluss beinhalten. 

Zu Nummer 6 (§ 4 Abs. 6 Satz 1 UBGG) 

Die bisherige Begrenzung auf zwölf Jahre hat sich in der 
Praxis teilweise als hinderlich erwiesen (Frühphasen-, 
Wachstums- und Nachfolgefinanzierungen). Die weiter ge- 


fasste Begrenzung auf 15 Jahre trägt den Marktusancen bes- 
ser Rechnung. 

Zu Nummer 7 (§ 17 Nr. 4 UBGG) 

§17 UBGG regelt, in welchen Fähen die Aufsichtsbehörde 
die Anerkennung außer nach den Vorschriften des Verwal- 
tungsverfahrensgesetzes widerrufen kaim, und wird um 
Nummer 4 ergänzt. 

Nach § 7 Abs. 1 UBGG darf eine offene Untemehmensbetei- 
ligungsgesellschaft spätestens fünf Jahre nach ihrer Aner- 
kermung kein Tochterunternehmen mehr sein. Ein Verstoß 
gegen diese Vorschrift soll in den Widerrufskatalog aufge- 
nommen werden. Die Rechtslage wird dadurch klarer und 
besser umsetzbar. 

Zu Nummer 8 (§ 24 UBGG) 

Die Befreiung der Gesellschafter einer Untemehmensbetei- 
ligungsgesellschaft von den Regeln über den Eigenkapital- 
ersatz zielt darauf ab, zur Erleichterung der Finanzierung 
von jungen und innovativen sowie kleinen und mittleren Un- 
ternehmen Kreditgewährungen durch die Gesellschafter der 
Untemehmensbeteiligungsgesellschaft an den von ihr gehal- 
tenen Beteiligungsgesellschaften zu erleichtern. Diese Rege- 
lung hat insbesondere bei integrierten Untemehmensbeteili- 
gungsgesehschaften praktische Bedeutung. Wirtschaftlich 
gesehen macht es allerdings keinen Unterschied, ob Darle- 
hen - im Rahmen der zulässigen Grenzen - von der Unter- 
nehmensbeteiligungsgesellschaft selbst oder von ihren Ge- 
sellschaftern gewährt werden. Die vorgesehene Änderung 
von § 24 trägt dem Rechnung. 
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Anlage 2 

Stellungnahme der Bundesregierung 


Die Bundesregierung äußert sich zu dem vom Bundesrat in 
seiner 825. Sitzung am 22. September 2006 beschlossenen 
Entwurf eines Gesetzes zur Weiterentwicklung des Gesetzes 
über Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) wie 
folgt: 

Die Bundesregierung unterstützt ausdrücklich die Ziel- 
richtung des Gesetzentwurfes, verbesserte Rahmenbedin- 
gungen für die Mittelstandsfinanzierung und die Belebung 
des Marktes für Wagniskapitalbeteiligungen an innovativen 
mittelständischen Unternehmen herbeizuführen. 

Der Gesetzesentwurf ist gleichwohl aus Sicht der Bundes- 
regierung unzulänglich, da er sich auf die Regulierung eines 
kleinen Segmentes des deutschen Marktes für Beteiligungs- 
kapital beschränkt. Die Bundesregierung verfolgt demge- 
genüber einen umfassenderen Reformansatz. Zeitgleich luit 
der Untemehmensteuerreform soll zum 1. Januar 2008 in 
Umsetzung der Vereinbarung im Koalitionsvertrag von 
CDU, CSU und SPD auch ein aus dem Untemehmensbetei- 
ligungsgesetz weiterzuentwickelndes Private-Equity-Gesetz 
in Kraft treten. Die Bundesregierung hält eine Reform des 
gesamten deutschen Beteiligungsmarktes in einem einheit- 
lichen Gesetzgebungsverfahren für vorzugswürdig vor zeit- 
lich aufeinander folgenden Teilregulierungen einzelner 
Marktsegmente. Die Bundesregierung sieht zwar den kurz- 
fristigen Handlungsbedarf zur Reform des Untemehmensbe- 
teiligungsgesetzes, gleichwohl hält sie in Anbetracht der 
Chance, eine für den Wirtschaftsstandort Deutschland best- 
mögliche, aufeinander abgestimmte Gesamtregelung für alle 
Marktsegmente des Beteiligungsmarktes zu erreichen, eine 
Zurückstellung des Gesetzesantrages um wenige Monate für 
gerechtfertigt. 
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